BDEW/VKU
Kritik am BNetzA-Entwurf

[17.09.2026] BDEW und VKU haben Nachbesserungen bei der geplanten
Kapitalverzinsung fur Gasnetzbetreiber gefordert. Aus Sicht der Verbande
reichen die von der Bundesnetzagentur vorgesehenen Zinssétze nicht aus, um
die notwendigen Investitionen in die Transformation der Gasnetze zu
finanzieren.

Der Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW) und der Verband kommunaler
Unternehmen (VKU) wenden sich gemeinsam gegen den Entwurf der Bundesnetzagentur (BNetzA) zur

kunftigen Kapitalverzinsung von Gasnetzbetreibern. Wie die Verbande in einer gemeinsamen
Stellungnahme mitteilen, sehen sie durch die vorgesehenen Zinsséatze die Investitionsféahigkeit der
Netzbetreiber gefahrdet.

Die Bundesnetzagentur hatte Mitte August 2026 einen Festlegungsentwurf flir einen pauschalierten
Kapitalverzinsungssatz vertffentlicht. Die sogenannte WACC-Rate (Weighted Average Cost of Capital) soll
ab der funften Regulierungsperiode fir Gas von 2028 bis 2032 gelten. Vorgesehen sind ein
Eigenkapitalzinssatz vor Steuern von 5,76 Prozent und ein Fremdkapitalzinssatz von 2,43 Prozent. Daraus
ergibt sich eine WACC-Rate von 3,76 Prozent. Die Behdrde geht dabei pauschal von einer Finanzierung
mit 40 Prozent Eigen- und 60 Prozent Fremdkapital aus.

Werte zu niedrig

BDEW und VKU halten diese Werte fiir zu niedrig. Nach Angaben der Verbande liegt die vorgesehene
Gesamtkapitalverzinsung etwa 1,5 Prozentpunkte unter dem europaischen Durchschnitt. Auch der
Eigenkapitalzins von 5,76 Prozent entspreche nicht den Erwartungen von Investoren. Besonders kritisch
bewerten die Verbande den Fremdkapitalzins. Dieser liege ihrer Darstellung zufolge rund einen
Prozentpunkt unter den derzeitigen Refinanzierungsbedingungen bestehender Kredite und Darlehen.

Die Bundesnetzagentur begriindet ihre Berechnung unter anderem mit methodischen Anpassungen
gegeniber der laufenden Regulierungsperiode. So wurde der Betrachtungszeitraum fur den risikofreien
Zinssatz auf funf Jahre verkirzt. Damit soll nach Angaben der Behérde die Zinswende seit 2022
berucksichtigt werden. Bei der Ermittlung der Risikopramie setzt die BNetzA zudem auf mehrere
Vergleichsportfolios und mehrjahrige Durchschnittswerte. Ziel sei eine angemessene Verzinsung, die
Investitionen finanzierbar und fir Kapitalgeber attraktiv halte und zugleich Verbraucher vor Uberhéhten
Netzentgelten schitze.

Anhebung der Kapitalverzinsung

BDEW und VKU fordern hingegen, die Kapitalverzinsung anzuheben und die Ermittlung der Zinssatze
nachvollziehbarer zu begriinden. Zudem sprechen sie sich fir einen htheren Wagniszuschlag und eine
Anpassung des Fremdkapitalzinses an die aktuelle Finanzierungssituation aus. Die endgiltige Festlegung
sollte aus ihrer Sicht deshalb erst Anfang 2027 erfolgen.


https://www.bdew.de
https://www.vku.de
https://www.vku.de
https://www.bundesnetzagentur.de/DE/Home/home_node.html

BDEW-Hauptgeschaftsfiihrerin Kerstin Andreae warnt vor verminderten Investitionen in die Gasnetze. Mit
den vorgesehenen Konditionen werde es fur Betreiber schwieriger, Kapital fur die Transformation der
Infrastruktur zu beschaffen. VKU-Hauptgeschaftsfiihrer Ingbert Liebing verweist insbesondere auf den
Fremdkapitalzins von 2,43 Prozent, der nach Einschatzung des Verbands die tatsachlichen
Finanzierungskosten der Netzbetreiber nicht ausreichend abbilde. Eine realitdtsnahe Verzinsung liege
auch im Interesse der Verbraucher, da fehlende Investitionen den Umbau der Netze verteuern kénnten,
argumentiert der VKU.

Die Konsultationsfrist zum Entwurf endete am 14. September 2026. Nach dem derzeitigen Zeitplan der
Bundesnetzagentur soll die endgultige Festlegung zur Kapitalverzinsung fir Gasnetzbetreiber Ende 2026
erfolgen.
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